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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui perbandingan Model Altman, 
Model Zmijewski, dan Model Springate dalam memprediksi financial distress 
pada perusahaan BUMN yang terdaftar di bursa efek indonesia pada periode 
2016-2018. 
Penelitian ini merupakan penelitian deskriptif dengan pendekatan 
kuantitatif. Populasi yang diguakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 
BUMN yang terdaftar pada bursa efek indonesia pada periode 2016-2018. 
Penelitian menggunakan sampel jenuh yang berarti populasi sama dengan sampel. 
Data yang digunakan merupakan data yang diperoleh dari laporan keuangan tahun 
perusahaan pada tahun 2016-2018. Metode analisis yang digunakan yaitu uji 
statistif deskriptif, uji normalitas, uji paired sampel t-test, dan uji keakuratan 
model. 
Hasil penelitian ini menunjukan bahwa terdapat perbedaan score antara 
model altman dengan model zmijewski dengan nilai signifikan pada uji paired 
sample t-test sebesar 0,000>0,05.  Terdapat perbedaan score antara model altman 
dengan model springate  dengan nilai signifikan pada uji paired sample t-test 
0,000>0,05. Terdapat perdbedaan score antara moel zmijewski dengan model 
springate dengan nilai signifikan pada uji paired sample t-test 0,000>0,05.model 
zmijewski merupakan model yang paling akurat dengan nilai keakuratan 100%.  









This study aims to determine the comparison of the Altman Model, 
Zmijewski Model, and the Springate Model in predicting financial distress in 
state-owned companies listed on the Indonesian stock exchange in the 2016-2018 
period.  
This research is a descriptive study with a quantitative approach. The 
population used in this study are state-owned companies listed on the Indonesian 
stock exchange in the 2016-2018 period. This study used a saturated sample, 
which means the population is the same as the sample. The data used is data 
obtained from the company's financial statements for the year 2016-2018. The 
analysis method used is descriptive statistical test, normality test, paired sample t-
test, and model accuracy test. 
The results of this study indicate that there is a difference in the score 
between the Altman model and the Zmijewski model with a significant value on 
the paired sample t-test of 0.000> 0.05. There is a difference in the score between 
the Altman model and the Springate model with a significant value on the paired 
sample t-test 0.000> 0.05. There is a difference in the score between the 
Zmijewski model and the Springate model with a significant value in the paired 
sample t-test 0.000> 0.05. The zmijewski model is the most accurate model with 
an accuracy value of 100%. 







Puji dan syukur kepada Allah SWT, atas berkat dan rakhmatnya serta 
hidayah dan karunia, sehingga penulis dapat menyelesaikan skripsi ini dengan 
judul “Analisis Perbaandingan Model Altman, Zmijewski dan Springate 
Dalam Memprediksi Financial Distress Studi Empiris Pada Perusahaan 
BUMN yang terdaftar diBursa Efek Indonesia pada periode 2016-2018 ”. 
Skripsi ini disusun sebagai salah satu syarat untuk memenuhi persyaratan 
memperoleh Gelar Sarjana Akuntansi pada Fakultas Ekonomi dan Bisnis 
Universitas Pancasakti Tegal. Ucapan rasa terimakasih penulis ditujukan kepada: 
1. Dr. Dien Niviany Rahmawati, S.E, Akt, C.A, selaku Dekan Fakultas 
Ekonomi Dan Bisnis Universitas Pancasakti Tegal. 
2. Aminul Fajri, S.E, Akt, selaku  Ketua Progam Studi Akuntansi Universitas 
Pancasakti Tegal. 
3. Ibu Dr.Dien Noviany R.,SE.,MM,Akt,CA selaku dosen pembimbing 1 
yang sudah membimbing, memberikan saran dan motivasi kepada peneliti. 
4. Bapak Abdulloh Mubarok, S.E.,M.M.,Akt  selaku dosen pembimbing II 
yang sudah membeimbing , memberikan saran serta mmotivasi kepada 
peneliti. 
5. Kedua orang tua saya yang telah memeberikan dukungan dan doa untuk 




6. Teman-teman sejawat saya yang telah membantu memberi semangat dan 
motivai dalam penyelesaian tugas ini. 
     Peniliti menyadari skripsi ini tidak lepas dari kekurangan, maka kami 
mengharapkan saran dan kritik untuk kesempurnaan skripsi ini. Akhir kata 
peneliti berharap skripsi ini dapat bermanfaat dan berguna bagi pembaca 
dan pihak-pihak yang berkepentingan. 
       Tegal                         2020 
     
 















HALAMAN JUDUL ............................................................................................... ii 
HALAMAN PERSETUJUAN PEMBIMBING .... Error! Bookmark not defined. 
Pengesahan Skripsi................................................. Error! Bookmark not defined. 
MOTTO DAN PERSEMBAHAN .......................................................................... v 
PERNYATAAN KEASLIAN DAN PERSETUJUAN PUBLIKASI ................... vi 
ABSTRAK ............................................................................................................ vii 
ABSTRACT ........................................................................................................... viii 
KATA PENGANTAR ........................................................................................... ix 
DAFTAR TABEL ................................................................................................ xiv 
DAFTAR GAMBAR ............................................................................................ xv 
DAFTAR LAMPIRAN ........................................................................................ xvi 
BAB I ...................................................................................................................... 1 
PENDAHULUAN................................................................................................... 1 
A. Latar Belakang Masalah ............................................................................... 1 
B. Rumusan Masalah ........................................................................................ 6 
C. Tujuan penelitian .......................................................................................... 6 
D. Manfaat Penelitian ....................................................................................... 7 





TINJAUAN PUSTAKA.......................................................................................... 8 
A. Landasan Teori ............................................................................................. 8 
1. Teori Agensi ............................................................................................. 8 
2. Laporan Keuangan.................................................................................... 9 
3. Kesulitan Keuangan (Financial Distress) .............................................. 11 
4. Model Prediksi Financial Distres .......................................................... 14 
B. Penelitian Terdahulu .................................................................................. 17 
C. Kerangka Pemikiran Konseptual................................................................ 19 
D. Hipotesis ..................................................................................................... 22 
BAB III.................................................................................................................. 23 
METODE PENELITIAN ...................................................................................... 23 
A. Jenis Penelitian ........................................................................................... 23 
B. Populasi dan Sampel .................................................................................. 23 
1. Populasi .................................................................................................. 23 
2. Sampel .................................................................................................... 23 
C. Definisi Operasional  Variabel ................................................................... 25 
Sumber : Data yang diolah berbagai jurnal ....................................................... 26 
D. Metode Pengumpulan Data ........................................................................ 26 
E. Metode Analisis Data ................................................................................. 26 





HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN .................................................... 31 
A. Gambaran Umum ........................................................................................... 31 
B. Hasil penelitian .............................................................................................. 34 
1. Statistik Deskriptif ..................................................................................... 34 
2. Uji Normalitas ............................................................................................ 35 
C. PEMBAHASAN ............................................................................................ 44 
PENUTUP ............................................................................................................. 65 
A. Kesimpulan .................................................................................................... 65 
B. Saran .............................................................................................................. 65 
C. Keterbatasan Penelitian.................................................................................. 66 
DAFTAR PUSTAKA ........................................................................................... 67 










         Halaman 
Tabel 2.1 ................................................................................................................ 17 
Tabel 2.2 ................................................................................................................ 17 
Tabel 3.1 ................................................................................................................ 24 
Tabel 4. 1 Hasil Uji Statistik Deskriptif ................................................................ 34 
Tabel 4. 2  Hasil Uji Normalitas ........................................................................... 36 
Tabel 4. 3  Hasil Uji Normalitas Setelah Outlier .................................................. 37 
Tabel 4. 4  Hasil Uji paired sample t test .............................................................. 38 
Tabel 4. 5  Model Altman ..................................................................................... 40 
Tabel 4. 6  Model Zmijewski ................................................................................ 41 
Tabel 4. 7  Springate ............................................................................................. 41 
Tabel 4. 8  Prediksi  Financial Distress ................................................................. 42 
Tabel 4. 9  Prediksi  Financial Distress ................................................................. 43 
Tabel 4. 10 Prediksi  Financial Distress ................................................................ 43 
Tabel 4. 11  Prediksi Model Altman dalam Laporan Kuangan............................. 44 
Tabel 4. 12  Hasil Perhitungan Model Altman Periode 2016-2018 ...................... 47 
Tabel 4. 13  Prediksi Model Zmijewski dalam Laporan Kuangan ....................... 51 
Tabel 4. 14  Hasil Perhitungan Model Zmijewski Periode 2016-2018 ................. 54 
Tabel 4. 15  Prediksi Model Springate dalam Laporan Kuangan ......................... 58 









Gambar 2.1 ............................................................................................................ 20 
Gambar 2.2 ............................................................................................................ 20 
Gambar 2.3 ............................................................................................................ 21 







1. Perhitungan Per Variabel .......................................................................... 69 









A. Latar Belakang Masalah 
Ekonomi memiliki kawasan terintegrasi diwilayah Asia Tenggara 
dikenal dengan sebutan Masyarakat Ekonomi  ASEAN (MEA) atau 
ASEAN Economic Community (AEC), menjadi sebuah peluang bagi 
Indonesia dan masyarakat indonesia pada khususnya. Hal ini tidak mudah 
mengingat Indonesia serta 9 negara keanggotaan ASEAN lainnya harus 
bersaing keras dibidang ekonomi. Konsekuensi atas kesepakatan MEA 
yang berupa aliran bebas barang, jasa, investor, tenaga kerja terampil dan 
modal dapat berakibat positif atau negatif bagi perekonomian indonesia. 
Arus perdagangan bebas barang dan jasa akan memunculkan competition 
risk. Selain menjadi negara pengekspor, indonesia juga menjadi sasaran 
eksportir dari negara lain. Apabila industri lokal tidak bersaing maka akan 
menimbulkan adanya defisit neraca perdagangan. (Priambodo, 2015). 
Peran BUMN sangat penting dalam menopang ekonomi. Oleh 
karena itu, hanya dengan sinergi perusahaan-perusahaan maka indonesia 
bisa bersaing dikancah MEA secara propesional dan transparan. Peran 
BUMN memiliki 2 tujuan sinergi, yang pertama agar BUMN memiliki 
pemikiran yang sejalan terkait visi dan misi serta akar dari perusahaan itu. 
Kedua, meningkatkan manajemen setiap perusahaan untuk mendukung 





Kondisi financial distress perusahaan didefinisikan sebagai kondisi 
dimana hasil operasi perusahaan tidak cukup untuk memenuhi kewajiban 
perusahaan (insolvency). Insolvency dapat dibedakan dalam 2 kategori, 
Emery, Finnery, Stowe  (2004) dalam  Priambodo (2015) yaitu : 
1. Technical Insolvency 
Bersifat sementara dan munculnya karena perusahaan kekurangan 
kas untuk memenuhi kewajiban-kewajiban jangka pendek. 
2. Bankruptcy Insolvency 
Bersifat dan munculnya ketika total nilai hutang melebihi nilai 
total aset perusahaan atau nilai ekuitas perusahaan negatif. Banyak faktor 
yang dapat menyebablan perusahaan menghadapi financial distress yaitu 
antara lain kenaikan biaya operasi, ekspensi berlebihan, ketinggalan 
teknologi, kondisi persaingan, kondisi ekonomi, kelemahan manajemen 
perusahaan dan penurunan aktifitas perdagangan industri (Wruck, 1990 
dalam Whitaker, 1999). Dalam kondisi ekonomi yang tidak buruk, 
kebanyakan perusahaan yang mengalami  financial distress adalah akibat 
dari kelemahan manajemen (Whitaker, 1999). 
Financial Distress merupakan suatu kondisi dimana perusahaan 
mengalami kesuilitan keuangan sebelum terjadi kebangkrutan. Financial 
distress memiliki resiko bagi perusahaan, untuk mengetahuinya bisa 
dilihat dari laporan keuangan perusahaatn tersebut. Model Zmijewski dan 






Ladhifa, Darminto, & Topowijono (2011) Analisis kebangkrutan 
adalah kondisi dimana perusahaan tidak mampu membayar kewajiban 
kepada kreditur. Perusahaan akan mengalami kebangkrutan jika faktor 
penyebabnya, baik dari lingkungan maupun eksternal, tidak segera diatasi. 
Faktor penyebab kebangkrutan tidak akan terjadi jika perusahaan secara 
berkala melakukan analisis terhadap laporan keuangannya dengan 
menggunakan alat, salah satunya, yaitu rasio keuangan. Dengan 
mengetahui rasio keuangan perusahaan, maka dapat diketahui kondisi 
keuangan perusahaan dari tahun ke tahun, mengalami peningkatan atau 
penurunan kinerja. Jika perusahaan selalu mengalami penurunan maka 
perlunya dilakukan prediksi terhadap estimasi kebangkrutan hendaknya 
dilakukan oleh setiap perusahaan. 
Berbagi analisis dikembangkan untuk memprediksi awal mula 
kebangkrutan perusahaan. Analisi yang banyak digunaan saat ini adalah 
analisis diskriminat Altman, dimana analisis ini bertujuan pada rasio-rasio 
keuangan perusahaan rasio memperlihatkan suatu hubungan atau 
pertimbangan (mathematical relationship) dari suatu jumlah tertentu 
dengan jumlah yang lainnya, dengan menggunakan alat analisi berupa 
rasio ini akan dapat memberi gambaran kepada penganalisa tentang baik 
dan buruknya keadaan atau posisi keuangan suatu perusahaan terutama 
apabila angka rasio perbandingan yang digunakan sebagai standar 





BUMN membutuhkan Early Warning System (EWS) Untuk 
memprediksi kesulitan keuangan pada perusahaan BUMN yang 
memungkinkan terjadinya kebangkrutan sehingga merugikan negara 
selama bertahun-tahun hingga miliaran rupiah . Direktorat Jendral 
kekayaan negara (DJKN)  salah satu unit enselon I kementerian keuangan 
sudah mempunyai sistem Early Warning System (EWS) atau sistem 
peringatan sejak dini dalam rangka memantau kinerja BUMN terutama 
dari aspek keuangan. Meskipun pemerintan sudah mempunyai sistem 
EWS untuk memprediksi kesulitan keuangan, tetapi masih terdapat 
beberapa BUMN tidak mampu mencetak laba (Ayesha, 2019) . 
 Fenomena financial distress yang terjadi pada perusahaan BUMN 
salah satunya terjadi pada PT Krakatau Steel (Persero) Tbk mempunyai 
hutang besar dan rugi yang berkepanjangan selama 7 tahun berturut-turut 
dengan mengalami kerugian pada tahun 2016 mencapai Rp 2,40 triliun, 
pada tahun 2017 Rp 1,15 triliun, pada tahun 2018 mencatat rugi bersih Rp 
68,45 miliar dan  kuartal I-2019 pendapatan perseroan turun 13,87% 
menjadi Rp 5,90 triliun. Dampak dari masalah kerugian PT Krakatau Steel 
ditandai dengan pemutusan hubungan kerja  (PHK) kepada 1300 karyawan 
organiknya, PHK itu dilakukan secara bertahap.  
PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk, berpeluang mengalami 
kebangrutan pasalnya memiliki hutang jumlah yang sangat banyak 
memiliki kerugian mencapai US$ 283,8 juta atau setara Rp 3,77 triliun dan 





Karena Garuda termasuk dalam kategori badan usaha yang tidak mampu 
membayar deviden (Ayesha, 2019). 
Lakista (2018) dalam penelitian menyimpulkan bahwa model 
Altman Z-score menjadi model paling akurat dan lebih sesuai untuk 
mengukur kesulitan perusahaan sektor Property, Real Estate dan Kontruksi 
Bangunan baik pada saat ekonomi sengang buruk maupun baik. Galuh 
(2014) yang menyimpulkan bahwa model Zmijewski adalah model yang 
paling tepat dalam memprediksi financial distress pada perusahaan 
transportasi diindonesia, karena tingkat akuratnya tinggi dan kesalahan 
rendah dibandingkan model prediksi lainnya. Hariyani & Sujianto (2018) 
menyimpulkan bahwa model Springate adalah model yang paling tepat 
untuk memprediksi bank sayriah diindonesia dengan akurasi 38,00%. 
Penelitian ini akan membandingkan ketiga model prediksi 
diantaranya Model Altman, Zmijewski, dan Springate untuk melihat 
apakah memiliki perbedaan score dan tingkat akurasi pada masing masing 
model prediksi dan mendapatkan satu model prediksi kondisi financial 
distress pada perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2016-2018. Dengan diketahui model-model prediksi yang tepat, 
diharapkan investor maupun pihak lain dengan berkepentingan dalam 
analisis financial distress ini dapat mengambil keputusan dengan baik. 
Maka berrdasarkan paparan diatas, penulis tertarik untuk meneliti 
permasalahan tersebut dengan judul “ Analisis Perbandingan Model 





(Studi Empiris Perusahaan BUMN Yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2016-2018)” 
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan uraian latar belakang di atas, dapat dirumuskan 
permasalahan penelitian sebagai berikut:  
1. Apakah ada perbedaan score antara model Altman, Zmijewski, dan 
Springate dalam memprediksi financial distress ? 
2. Model mana dari ketiga model tersebut yang paling akurat dalam 
memprediksi Financial Distress pada perusahaan BUMN di Indonesia 
? 
C. Tujuan penelitian 
Berdasarkan rumusan masalah, diharapkan penelitian ini 
memberikan tujuan penelitian sebagai berikut : 
1. Untuk dapat mengetahui score antara model Altman, Zmijewski dan 
Springate dalam memprediksi Financial Distress . 
2. Untuk dapat mengetahui model prediksi mana yang paling akurat 










D. Manfaat Penelitian 
Berdasarkan tujuan penelitian, diharapkan penelitian ini memberi 
manfaat sebagai beriut : 
1. Bagi investor  
Penelitian ini menyajikan informasi tentang memprediksi 
financial distress dan diharapkan dapat menghasilkan bahan 
pertimbangan kepada investor dalam mengambil keputusan agar 
investor tidak mengalami kerugian ketika sedang berinvestasi. 
2. Bagi Manajemen 
Penelitian ini menyajikan untuk manajeme agar memprediksi 
sejak awal indikasi financial distress serta mudah melakukan tindakan 
apapun sehingga penghapusan saham dari bursa tinggak dialami oleh 
perusahaan. 
3. Bagi dunia Akademis 
Penelitian ini sangat bermanfaat bagi semua mahasiswa-
mahasiswi guna memperoleh gelar sarjana ekonomi dan bisnis , tetapi 
diharapkan berguna untuk penelitian selanjutnya yang mengambil 









A. Landasan Teori 
1. Teori Agensi 
Menurut (Jensen & Meckling, 2019) Teori agensi adalah hubungan 
antara agen (manajer) dan prinsipal (investor). Prinsipal selaku pemegang 
kepentingan memberikan mandat kepada agen untuk menjalankan tugas 
menejerial (operasional perusahaan), termasuk otorisasi pengambilan 
keputusan dalam perusahaan. Jika agen tidak menjalankan tugas 
keagenannya atau prisipal tidak percaya akan pekerjaan agen secara 
optimal maka akan menimbulkan konflik sehingga memicu biaya 
keagenaannya. Salah satu permasalahan yang sering terjadi disuatu 
perusahaan agen dan prisipal adalah adanya asimetri informasi dimiliki 
oleh pihak luar. 
Secara moral, agen sebagai manajer bertanggung jawab untuk 
mengoptimalkan keuntungan para pemilik, sebagai imbalannya akan 
mendapatkan kompensasi sesuai dengan perjanjian dalam kontrak, namun 
seperti tindakan mengedepankan kepentingan pribadi dari pada kepentinga 
organisai sehingga terjadi konflik antar keduanya dan berdampak pada 
ketidakstabilan perusahaan. Dalam penelitian ini pemerintah berperan 
sebagai prinsipal karena perodelan pada perusahaan BUMN, sedangkan 





masyarakat dalam rangka membantu terselenggaranya program-program 
pemerintahan. 
2. Laporan Keuangan 
a. Jenis Laporan Keuangan 
Menurut Sujarweni (2017:80–89) ada 5 jenis laporan 
keuangan (utama yang umumnya dibuat oeh setiap perusahaan 
adalah neraca dan laporan laba rugi (dan biasanya dilengkapi 
dengan laporan perubahan modal), yang masing-masing dijelaskan 
sebagai berikut : 
1) Neraca 
Laporan keuangan yang memberi informasi mengenai 
posisi keuangan (aktiva, kewajiban, dan ekuitas) pada 
perusahaan tertentu 
2) Laporan Laba Rugi 
Laporan keuangan yang memberi informasi mengenai 
kemampuan (potensi) perusahaan dalam menghasilkan laba 
(kinerja) selama periode tertentu. 
3) Laporan Perubahan Ekuitas / Modal 
Laporan yang menyajikan perubahan modal karena 
penambahan dan pengurangan dari laba/rugi dan  transaksi 
perusahaan. 
4) Laporan Arus Kas 
Laporan yang menggambarkan penerimaan dan 





5) Catatan Atas Laporan Keuangan 
Memberi informasi maupun catatan  tambahan yang 
ditambahkan untuk atas laporan keuangan. 
Meskipun neraca dan laporan laba rugi merupakan dua 
dokumen yang terpisah, akan tetapi keduanya mempunya 
hubungan yang sangat erat dan saling terkait, serta merupakan 
suatu siklus. 
b. Analisis Laporan Keuangan 
Laporan keuangan menurut para ahli dalam buku  
(Sujarweni, 2017: 90–91) sebagai berikut : 
Menurut Bernstein(1983), analisis laporan keuangan mencakup 
penerapan metode dan teknik analisis untuk laporan keuangan da 
data lainnya untuk melihat dari laporan itu ukuran-ukuran dan 
hubungan tertentu yang sangat berguna dalam pengambilan 
keputusan. 
Menurut Sundjaja dan Barlin (2001), analisis laporan 
keuangan perusahaan pada dasarnya merupakan perhitugan rasio-
rasio untuk menilai keadaan keuangan perusahaan dimasalalu, saat 
ini, dan kemungkinannya dimasa depan. 
Menurut Wild (2005), analisis laporan kuangan adalah 
aplikasi dari alat dan teknik analisis untuk laporan keuangan 
bertujuan umum dan data-data yang terkaitan untuk menghasilkan 





Menurut Harahap (2009), analisis laporan keuangan berarti 
menguraikan akun-akun laporan keuangan menjadi unit informasi 
yang lebih kecil dan melihat hubungannya yang berdifat signifikan 
atau yang mempunyai makna antara yang satu dengan yang lain 
baik antara data kuantitatif maupun data non-kuantitatif dengan 
tujuan untuk mengetahui kondisi keuangan lebih dalam yang 
sangat penting dalam proses menghasilkan keputusan yang tepat. 
Menurut Munawir (2010), analisis laporan keuangan adalah 
laporan keuangan suatu analisis yang dilakukan untuk melihat pada 
suatu keadaan keuangan perusahaan, nagaimana pencapaian 
keberhasilan perusahaan masa lalu, saati ini, dan prediksi dimasa 
yang akan datang, analisi laporan keuangan tersebut akan 
digunakan dasar pengembalian keputusan oleh pihak-pihak yang 
berkepentingan. 
3. Kesulitan Keuangan (Financial Distress) 
a. Pengertian Kesulitan Keuangan (Financial Distress) 
Financial distress merupakan diawali dari kebangkrutan 
yang ada pada perusahaan. Model Altman, Zmijewsi sebuah model 
untuk memprediksi financial distress. Saat mengetahui model 
prediksi kondisi keuangan serta memakai informasi keuangan 
prusahaan yang terdaftar di bursa efek indonesia (Prasetianingtias 
& Kusumowati, 2019)  
Penelitian ini memakai pengukuran yang digunakan oleh 





menggunakan cara perbandingan ROE dengan BI rate pada tahun 
bersangkutan. Mengukur dependen pada variabel ini adalah 
variabel Dummy. Dan apabila ROE lebih besar dan BI rate maka 
akan diberi kode 0 atau kata lain, perusahaan dapat dikatakan 
sehat. Dan sebaiknya jika ROE lebih kecil dari BI rate maka diberi 
kode 1 dengan kata lain, perusahaan dapat dikatakan bangkrut. 
Fachrudin,2008  dalam Carolina, Marpaung, & Pratama (2018) 
mengemukakan, ada beberapa definisi kesulitan keuangan menurut 
tipenya, antara lain : 
1) Economic Failure 
Kegagalan Ekonomi keadaan dimana pendapatan 
perusahaan tidak cukup untuk menutupi total biaya, termasuk 
cost of capital (biaya modal). Dengan kondisi perusahaan 
seperti ini dapat melanjutkan operasi sepanjang kreditur 
bersedia menerima tingkat pengembalian (rate of return) yang 
dibawah pasar. 
2) Business Failure 
Kegagalan bisnis keadaan dimana bisnis yang 
menghentikan operasi dengan alasan mengalami kerugian. 
Sudah tidak dapat melanjutkan aktivitasnya. 
3) Technical Insolvency 
Keadaan perusahaan dikataan jika keadaan technical 
insolvency suatu perusahaan tidak memenuhi kewajiban lancar 





hutang scara teknis itu menunjukan bahwa perusahaan 
mengalami kekurangan likuditas tetapi bersifat sementara, 
diberi waktu, memungkinkan perusahaan dapat membayar 
hutang dan bunga. Disisi lain jika technical insolvency yang 
menyebabkan awal dari kegagalan ekonomi, maka dapat 
menjadi sebuah tanda perhatian pertama menuju bankruptcy. 
4) Legal Bankruptcy 
Perusahaan dikatakan bangkrut secara hukum apabila 
tealah mengajukan tuntutan resmi dengan undang-undang. 
5) Insolvency in Bankruptcy  
Sebuah perusahaan memiliki nilai buku hutang 
melebihi nilai pasar asetsaat ini. Kondisi ini dianggap serius 
jika dibandikan dengan technical indolvency, karena umumnya 
merupakan tanda kegagalan ekonomi, yang jelas mengarah 
pada likuditas bisnis. Perusahaan yang sedang mengalami 
kejadian ini tidak perlu terlibat dalam tuntutan kebangkrutan 
secara hukum. 
b. Indikator Terjadinya Financial Distress 
Perusahaan yang sedang mengalami kesulitan likuiditas, 
yang dapat dilihat dari ketidakmampuan perusahaan dalam 
memenuhi likuiditas (utang) . indikator yang harus kita perhatikan 
pada peusahaan yang berhubungan dengan efektivitas dan efisien 





1) Penurunan volume penjualan karena adanya perubahan 
permintaan konsumen 
2) Kenaikan biaya produktif 
3) Tingkat persaingan yang ketat 
4) Kegagalan melakukan ekspensasi 
5) Ketidak efektif dalam melaksanakan pengumpulan piutang 
6) Kurang adanya dukungan fasilitas perbankan (kredit) 
7) Tingginya tingkat ketergantungan terhadap piutang. 
4. Model Prediksi Financial Distres 
a. Model Altman 
Menurut Altman (1968) dalam (Primasari, 2018) model 
stepwise Multiple Discriminant  Analysis (MDA) dalam 
penelitiannya. Seperti regresi logistik, teknik statistika ini juga bisa 
digunakan untuk membuat model dimana variabel dependennya 
merupakan variabel kuantitatif. Output dari teknik MDA adalah 
persamaan linear yang bisa membedakan antara dua keadaan 
variabel dependen. 
Kelima rasio yang digunakan altman dimasukan kedalam 




A = Modal Kerja / Total Aset 
B = Laba Ditahan / Total Aset 






C = Laba Sebelum Bunga dan Pajak / Total Aset 
D = Nilai Pasar Ekuitas / Nilai Buku Tota Utang 
E = Penjualan / Total Aset 
Titik Cutoff dilaporkan oleh Altman adalah : 
Berdasarkan tabel diatas, model Altman emiliki angka cutoff 
nilai Z yang dapat menjelaskan akankah perusahaan mengalami 
kegagalan  atau tidak dimasa yang akan datang. Altman memiliki 
3 macam kategor, adalah jika nilai Z < 1,20 makaperusahaan 
tersebut termasuk bangkrut. Dan jika nilai 1,20 <Z < 2,90 maka 
termasuk grey area atau daerah rawan. Akan tetapi jika nilai Z > 
2,90 maka perusahaan termasuk tidak bangkrut 
b. Model Zmijewski 
Menurut Mark E Zmijewski (1984) dalam (chandra 
Fiqtyandi Al-Kaff, 2016) model Zmijewaki menggunakan 3 rasio 




A = ROA 
B = Rasio Hutang  
C = Rasio Lancar 
Model ini kriteria penilaian kondisi betesan aman (tidak 
bangkrut) perusahaan kurang 0. Kemudian batas bangkrut 
perusahaan lebih dari 0. Dengan kata lain nilai X nya adalan 0. 







c. Model Springate 
Menurut Gordon L. V Springate (1978) dalam (Supriyadi, 
2017) model springate menemukan 4 rasio yang dipercaya bisa 
membedakan antara perusahaan yang mengalami kebangkrutan dan 




S= Index Springate 
A= Modal Kerja / Total Harta ( Working Capital to Total Asset) 
Kerja = Aset Lancar – Kewajiban 
B= Pendapatan sebelum Bunga dan Pajak / Total Harta ( Earning 
Before Interest and Taxes to Total Assets) 
C= Pendapatan Sebelum Pajak /Kewajiban Lancar ( Earning 
Before Interest and Taxes to Current Liabilitas) 
D= Penjualan / Total Aset ( Sales to Total Assets ) 
Jika skor yang didapat S > 0,862 maka perusahaan 
diklarifikasikan sehat dan jika S < 0,862 maka perusahaan 
diklarifikasikan mengalami Financial Distress. 
Dari uraian diatas dapat digambarkan uraian cutoff dari 
setiap model, yaitu sebagai berikut : 
 
 






Tabel 2.1  
Ringkasaan titik Cutoff 
 Altman Zmijewski Springate 
Distress Z < 1,20 Y > 0 S < 0,862 
Non Distress Z > 2,90 Y < 0 S > 0,862 
Daerah Rawan 1,20 – 2,90 - - 
     Sumber : data yang diolah dari berbagai jurnal 
B. Penelitian Terdahulu 
Penelitian terdahulu dimaksudkan untuk memberikan gambaran 
tentang model prediksi financial distress yang digunakan penelitian 
sebelumnya. Berikut hasil-hasil penelitan terdahulu : 
Tabel 2.2  
Penelitian Terdahulu 
No Nama Penelitian Judul Skripsi/Jurnal Hasil Penelitian 






Perbedaan yang signifikan 
antara model Altman, 
Springate, Grover dan 
Zmijewski dalam 
memprediksi financial 
distress dan tingkat akurasi 
tertinggi dicapai model 
Springate dengan akurasi 
sebesar 84,21% 
2 Anggraeni & 
Lestari (2018) 
Analisis Model Altman 




Metode Altman Z-score, 
Springate dan Zmijewski 
pada  perusahaan tekstil dan 
garmen nilaiakurasi 
tertinggi dimiliki oleh 
metode Zmijewski sebesar 
100% sedangkat metode 
Springate dan Altman 
masing memiliki nilai 
akurasi 85,71% dan 57,14% 
3 chandra Fiqtyandi 
Al-Kaff (2016) 
Analisis penggunaan 
Model Z-score Altman, 
Springate, Grover, dan 
Zmijewski untuk 
perbedaan signifikan antara 
potensi kebangkrutan 
dengan model Z”- Score 








BUMN Go Publik 
dan Zmijewski dengan 
menggunakan Uji Kruskal 
Wallis dan model 
Zmijewski bukan prediktor 
paling akurat dengan 
menggunakan Uji Tingkat 
Akurasi. 






model prediksi yang 
digunakan dalam penelitian 
ini dapat digunakan untuk 
memprediksi Financial 
Distress, khususnya Altman 
Z-Skor, yang memiliki 
analisis R2 lebih besar. 
Hanya model Grover G-
Score yang memiliki nilai t 
test tidak signifikan dan F-
test lebih besar dari 










Zmijewski, dan Altman 
dalam memprediksi 
Financial Distress 








keuangan dan untuk model 
prediksi terbaik dalam 
menunjukan kesulitan 
keuangan adalah model 
Springate 









C. Kerangka Pemikiran Konseptual 
Masyarakat Ekonomi ASEAN (MEA) yang dikenal diwilayah Asia 
Tenggara terbentuk dikawasan ekonomi terintegritas. Indonesia serta 9 
negara ASEAN lainnya memiliki persaingan ketat dibidang ekonomi. Arus 
perdagangan  bebas barang  dan  jasa akan  memunculkan cometition  risk. 
Selain menjadi negara pengekspor, indonesia juga menjadi sasaran 
eksportir dari negara lain. Apabila industri lokal tidak bersaing maka akan 
menimpilkan adanya defisit neraca perdagangan. 
Financial distress adalah keadaan dimana perusahaan mengalami 
kesulitan keuangan sebelum mengalami kebangkrutan. Financial Distress 
memiliki resiko bagi perusahaan dan dapat dilihat serta diukur dengan 
menganalisis laporan keuangan perusahaan. Alat deteksi yang sering 
digunakan untuk financial distress adalah Model Zmijewski an Springate 
(Chaeruddin, 2017)  
Altman (1968) menggunakan model Z-score untuk 
memprediksikan financial distress  perusahaan BUMN. Model ini 
memberi kriteria penelitian kondisi batas aman (Tidak Bangkrut) 
perusahaan berada diatas 2,90 kemudian batas bangkrut perusahaan berada 
dibaawah 1,20 dan wilayah abu-abu atau  (grey area) pada perusahaan 














   Sumber : data yang diolah dari berbagai jurnal 
Gambar 2.1  
Model Altman 
Zmijewski (1983) Menggunakan 3 rasio keuangan yang 
berpengaruh terhadap potensi financial distress. Tingkat keakuratan dari 
model sebesar 94,9% . model ini kriteria penilaian kondisi batas aman 
(tidak bangkrut) perusahaan kurang dari 0. Kemudian batas bangkrut bagi 





Sumber: data yang diolah dari berbagai jurnal 
Gambar 2.2  
Model  Zmijewski 
Y=-4,3−4,5A+5,7B-
0,004C 
X < 0  
(Sehat) 





Zi  > 2,90  
(Tidak Bangrut) 
Zi 1,20 – 2,90 
(Grey Area) 






Springate (1978) Menggunakan 4 rasio keuangan untuk 
memprediksi financial distress perusahaan. Model ini memberikan kriteria 
penilaian kondisi batas aman (tidak bangkrut) perusahaan berada diatas 
1,062. Kemudian batas bangkrut bagi perusahaab berada bibawah 0,862 







Sumber : data yang diolah dari berbagai jurnal 














S < 0,862 
(Bangkrut) 
S 0,862 – 1,062 
(Grey Area) 





















Bedasarkan hasil penelitian sebelumnya, hipoesis yang diajukan 
dalam penelitian ini adalah : 
H1 : Diduga terdapat perbedaan score Model Altman, Model Zmijewski 
dan Model Springate dalam memprediksi Financial distress 
H2 : Model Zmijewski merupakan model yang paling akurat dalam 























A. Jenis Penelitian 
Penelitian ini merupakan model analisis deskriptif kuantitatif, yaitu 
dengan cara mengumpulkan, mengklarifikasikan, menganalisis dan 
menginterprestasikan data-data yang diperoleh dari perusahaan sehingga 
dapat memberi gambaran dengan yang sebenarnya  
B. Populasi dan Sampel 
1. Populasi 
Populasi merupakan subjek penelitian yang akan diteliti. Dan 
populasi digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan BUMN 
yang terdaftar diBursa Efek Indonesia periode 2016-2018 
2. Sampel 
Dalam penelitian ini sampel yang digunakan adalah sama 
dengan populasi yang ada yaitu menggunakan sampel jenuh. 
Penggunaan perusahaan BUMN sebagai sampel karena kemungkinan 









Perusahaan yang masuk dalam kriteria sampel penelitian dapat 
dilihat pada : 
Tabel 3.1  
Pemilihan Sampel 
No Perusahaan BUMN Kode Saham 
1 PT Adhi Karya (Persero), Tbk. ADHI 
2 PT Aneka Tambang (Persero), Tbk. ANTM 
3 PT Bank BNI (Persero), Tbk. BBNI 
4 PT Bank BRI (Persero), Tbk. BBRI 
5 PT Bank BTN (Persero), Tbk. BBTTN 
6 PT Bank Mandiri (Persero), Tbk . BMRI 
7 PT Bank Garuda Indonesia (Persero), Tbk. GIAA 
8 PT Indofarma (Persero), Tbk. INAF 
9 PT Jasa Marga (Persero), Tbk. JSMR 
10 PT Kimia Farma (Persero), Tbk. KAEF 
11 PT Krakatau Steel (Persero), Tbk . KRAS 
12 PT Perusahaan Gas Negara (Persero), Tbk PGAS 
13 PT Tambang Batubara Bukit Asam 
(Persero), Tbk. 
PTBA 
14 PT Pembangunan Perumahan (Persero), 
Tbk 
PTPP 
15 PT Semen Baturaja (Persero), Tbk. SMBR 
16 PT Semen Indonesia (Persero), Tbk. SMGR 
17 PT Timah (Persero), Tbk. TINS 
18 PT Telkom (Persero), Tbk. TLKM 
19 PT Waskita Karya (Persero), Tbk. WSKT 
20 PT Wijaya Karya (Persero), Tbk. WIKA 







C. Definisi Operasional  Variabel  
Tabel 3.2 
 Operasional Variabel 
No Variabel Konsep Variabel Indikator Ukuran 
Skala 
1 Model Altman 
(X1) 
Nilai cutoff 2,90 dan 1,20. 
Dengan nilai Z diperoleh 
2,90 perusahaan tidak akan 
mengalami financial distress 
pada masa yang akan datang . 
dan perusahaan berada 
dianttara 1,20 dan 2,90 







A = Modal kerja 
B = laba ditahan 
C = laba sebelum 
bunga 






Dengan cutoff saat skor yang 
diperoleh ledih dari 0 maka 
perusahaan diprediksi 
mengalami kebangkrutan. 
Dan sebaliknya jika 
perusahaan memperoleh skor 
kurang dari 0 maka 
diprediksi tidak mengalami 







A = ROA (Return On 
Asset) 
B = Rasio Hutang 
C = Rasio lancar 
(Altman et al., 2019) 
Rasio 
3 Model Springate 
(X3) 
Model Springate memiliki 
standar perusahaan yang 
memiliki skor S>0,862 
dikatakan perusahan sehat, 









A = Modal kerja 
B = Pendapatan 
sebelum Bunga dan 
Pajak 
C = Penapatan 
sebelum pajak 





Financial distress dapat 
disebut sebagai tahap 
Kategori 0 distress dan 
kategori 1 non distress 
Rasio 
Y= -4,3 – 4,5A + 5,7B 
– 0,004C 
Z = 0,717A + 0,874B + 
3,107C + 0,420D + 
0,998E 
S = 1,03A + 3,07B + 





penurunan kondisi yang 
terjadi sebelum terjadinya 
kebangkrutan atauun 
likuidasi 
Sumber : Data yang diolah berbagai jurnal 
D. Metode Pengumpulan Data 
Untuk memperoleh data yang relevan sehingga dapat dijadikan 
landasan dalam proses analisis, maka penulis menggunakan pengumpulan 
data dengan metode dekumentasi. Metode dokumentasi merupakan 
metode penelitian yang bersumber dengan benda-benda tertulis. Adapun 
metode dokumentasi dalam penelitian ini seperti dengan mendapatkan data 
laporan keuangan perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) dari internet. 
E. Metode Analisis Data 
1. Untuk mengetahui score antara model Altman, Zmijewski dan 
Springate dalam memprediksi Financial Distress dilakukan dengan 
cara dibawah ini : 
a) Model Altman 
Z-Score = 0,717A + 0,847B + 3,107C + 0,420D + 0,998E 
Keterangan : 
A = Modal Kerja / Total Aset 
B = Laba Ditahan / Total Aset 
C = Laba Sebelum Bunga dan Pajak / Total Aset 
D = Nilai Pasar Ekuitas / Nilai Buku Tota Utang 





b) Model Zmijewski 
Y = -4,3 – 4,5A + 5,7B – 0,004C 
Keterangan : 
A = ROA 
B = Rasio Hutang  
C = Rasio Lancar 
c) Model Springate 
S-score = 1,03A + 3,07B + 0,66C + 0,4D 
 
Keterangan : 
S= Index Springate 
A= Modal Kerja / Total Harta ( Working Capital to Total Asset) 
Kerja = Aset Lancar – Kewajiban 
B= Pendapatan sebelum Bunga dan Pajak / Total Harta ( Earning 
Before Interest and Taxes to Total Assets) 
C= Pendapatan Sebelum Pajak /Kewajiban Lancar ( Earning 
Before Interest and Taxes to Current Liabilitas) 
D= Penjualan / Total Aset ( Sales to Total Assets ) 
2. Untuk Melakukan Analisis Data, Dilakukan Uji Statistik Deskriptif 
Dan Uji Normalitas. 
a. Uji Statistik Deskriptif  
Statistik deskriptif merupakan pengolahan data yang 





rata–rata (mean), standar deviasi, maksimum, minimum. Statistik 
deskriptif juga digunakan untuk mendeskripsikan atau 
menggambarkan data yang menjadikan informasi lebih jelas dan 
mudah untuk dipahami. Stastistik deskriptif juga memberi 
gambaran data berupa variabel-variabel penelitian meliputi Model 
altman, Model Zmijewski, Model Springate dalam memprediksi 
financial distress (Ghozali, 2018a, p. 19). 
b. Uji Normalitas  
Uji normalitas memiliki tujuan untuk menguji apakah 
dalam data variabel dependen dan variabel independen keduanya 
mempunyai distribusi normal. Uji statistik yang baik yaitu 
memiliki distribusi data normal atau mendekati normal. Untuk 
menguji apakah residual normal atau tidak dengan menggunakan 
analisis grafik atau dengan melihat normal probability plot dan one 
sample Kolmogorov-Smirnov.  Jika nilai signifikansi dibawah 0,05 
berarti data tidak berdistribusi normal, dan jika nilai signifikansi 
lebih besar dari 0,05 maka dapat dikatakan data berdistribusi 
normal dan dapat dilakukan uji selanjutnya (Ghozali, 2018a). 
3. Untuk Melakukan uji hipotesis, dilakukan dengan uji paired sample t 
test dan uji keakuratan model prediksi 
a. Uji Paired sampel t test  
Uji ini merupakan salah satu jenis pengujian beda rata-rata, yaitu 





Pengambilan keputusan dalam uji ini adalaha berdasartkan 
perbandingan nilai probabilitas (Sig. 2-tailed). Jika probabilitas 
(dalam hal ini niali. Sig 2-tailed) > 0,005, maka tidak terdapat 
perbedaan rata-rata yang signifikan antara dua kelompok sampel. 
Namun bila probabilitas (dalam hal ini nilai Sig. 2-tailed) <0,05, maka 
terdapat perbedaan rata-rata yang signifikan antara dua kelompok 
sampel. Pengujian dilakukan menggunakan tingkat signifikansi 0,05 
(5%). 
b. Kuaruratan Model Prediksi 
Untuk mengetahui model prediksi mana yang paling akurat dalam 
memprediksi Financial Distress perusahaan BUMN di Indonesia 
dilakukan dengan menghitung estimasi yang benar atau yang salah 
untuk menguji tingkat keakuratan dalam memprediksi financial 
distress. Dan membandingkan hasih prediksi dan sampel. Agar tingkat 
akurasi menunjukan hasil berapa persen model prediksi dengan benar 
dari seluruh sampel. Tingkat akurasi dihitung dengan cara : 
                
                     
             
       
4. Untuk mengetahui prediksi financial distress  perusahaan  BUMN di 
Indonesia dengan menggunakan model Altman, Zmijewski, dan 
Springate dilakukan dengan menggunakan analisis regresi linier 
berganda. Dalam penelitian ini model yang digunakan dalam 
penelitian ini yaitu : 





  0 = non financial distress 
Tahap-tahap pengujujian. 
Tahap-tahap dilakukan dalam penelitian sebagai berikut : 
1) Data diolah menggunakan microsoft excel untuk mengetahui 
seluruh sampel 
2) Melakukan uji beda rata-rata pada semua sampel untuk 
memastikan seluruh kriteria match antara sampel 1 (perusahaan 
yang mengalami financial) distress dan sampel 2 (perusahaan 
yang tidak mengalami finanacial distress) 
3) Data diolah agar mendapatkan statistik deskriptif dengan 
menggunakan SPSS 22. 
4) Menghitung variabel dengan menggunakan Model Altman, 
Zmijewski dan Springate. Setelah perhitungan akan terlihat 
model mana kan yang mengalami financial distress atau tidak 
financial distress. 
5) Membandingkan hasil model dengan kondisi real 
6) Menghitung tingkat akurasi tiap Model prediksi financial 
distress terbaik. Dan model denan tingkat akurasi tertinggi itulah 
model prediksi financial distress yang terbaik (Listyarini, 








HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
A. Gambaran Umum 
1. Sejarah Bursa Efek Indonesia (BEI) 
Bursa Efek atau Stock Exchange yaitu sebuah pasar yang 
terorganisasi yang berhubungan dengan transaksi jual beli efek (saham 
atau surat berharga) suatu perusahaan yang sudah terdaftar dibursa itu 
dengan berbagai aturan yang telat ditetapkan. Bursa Efek berfungsi 
untuk menciptakan pasar secara terus menerus bagi efek yang telah 
ditawarkan kepada masyarakat, membantu pembelanjaan dalam dunia 
usaha, menciptakan harga pasar yang wajar bagi efek yang 
bersangkutan melalui mekanisme pasar.tugas bursa efek sebagai 
fasilitator yaitu menyediakan sarana perdagangan efek, 
menyebarluaskan informasi bursa keseluruh masyarakat. Tugas bursa 
efek sebagai self regulator organization yaitu  membuat peraturan yang 
berkaitan dengan kegiatan bursa. Mencegah praktek transaksi yang 
dilarang melalui fungsi pengawasan. 
Bursa Efek Indonesia atau Indonesia Stock Exchange (IDX) 
merupakan bursa hasil penggabungan dari Buesa Efek Jakarta (BEJ) 
dan Bursa Efek Surabaya (BES). Demi kefektifitasan operasional dan 
transaksi. Pemerintah memutuskan untuk menggabungkan Bursa Efek 




pasar obligasi dan deviratif menjadi BEI. Bursa Efek Indonesia mulai 
beroperasi pada tanggal 1 Desember 2007. 
Pada tahun 2020 terdapat 702 perusahaan yang tealh tercatat di 
Bursa Efek Indonesia. Jumlah tersebut diperkirakan akan terus 
mengalami peningkatan seiring dengan perkembangan pasar modal di 
Indonesia yang semakin pesat. Terdapat beberapa jenis perusahaan, 
salah satunya adalah perusahaan yang bergerak pada bidang BUMN 
yang menjadi objek dalam penelitian ini. 
2. Struktur Organisasi Bursa Efek Indonesia 
Struktur organisasi merupakan elemen penting untuk menjalankan 
aktivitas perusahaan yang menggambarkan hubungan wewenang dan 
tanggung jawab bagi setiap sumber daya manusia yang ada dalam 
perusahaan. Dengan adanya struktur organisasi yang jelas, maka 
seluruh aktivitas perusahaan dapat dilaksanakan dengan baik dan 
mengarah pada tujuan yang telah ditetapkan oleh perusahaan. Berikut 
ini komponen struktur organisasi pada Bursa Efek Indonesia : 
1) Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). 
2) Dewan Komisaris. 
3) Direktur Utama. 
a. Divisi Hukum. 
b. Satuan Pemeriksa Internal. 
c. Sekretaris Perusahaan. 




a. Divisi Penilaian Perusahaan – Sektor Riil. 
b. Divisi Penilaian Perusahaan – Sektor Jasa. 
c. Divisi Penilaian Perusahaan – Surat Utang. 
5) Direktur Perdagangan dan Pengaturan Anggota Bursa. 
a. Divisi Perdagangan Saham. 
b. Divisi Perdagangan Surat Utang. 
c. Divisi Keanggotaan. 
6) Direktur Pengawasan Transaksi dan Kepatuhan. 
a. Divisi Pengawasan Transaksi. 
b. Divisi Kepatuhan anggota Bursa. 
7) Direktur Pengembangan. 
a. Divisi Riset. 
b. Divisi Pengembangan Usaha. 
c. Divisi Pemasaran. 
8) Direktur Teknologi Informasi dan Manajemen Resiko. 
a. Divisi Operasi Teknologi Informasi. 
b. Divisi Pengembangan Solusi Bisnis Teknologi Informasi. 
c. Divisi Manajemen Risiko. 
9) Direktur Keuangan dan SDM. 
a. Divisi Keuangan. 
b. Divisi Sumber Daya Manusia. 





B. Hasil penelitian 
1. Statistik Deskriptif 
Statistik Deskriptif memberi gambaran atau deskriptif suatu 
data yang dilhat dari nilai minimum, maksimum, rata-rata (mean), dan 
standar devasi  yang dihasilkan dari variabel penelitian (Ghozali, 
2018b, p. 19). Penelitian deskriptif ini merupakan langkah awal yang 
dilakukan sebelum melakukan analisis data. Data awal penelitian ini 
berjumlah 60, tetapi karena terdapat banyaknya ekstrim dan 
berdistribusi normal dan dapat dilakukan tahap uji selanjutnya. Hasil 
uji statistik deskriptif seteah dilakukan outlier adalah sebagai berikut  
Tabel 4. 1 
Hasil Uji Statistik Deskriptif 
Sumber: Data yang diolah SPSS 2020 
Berdasarkan tabel  diatas , dapat diketahui data observasi 
penelitian ini sebanyak 45 data. Berikut ini keterangan dari data 
analisis statistik deskriptif yang telah diolah, sebagai berikut : 
a. Variabel altman (X1) memiliki nilai minimum 0,2310 , maksimum 
642,5524 nilai rata-rata 157,9895 dengan standar deviasi sebesar 
151,1238 . Artinya jumlah altman dalam suatu perusahaan 
memiliki rata-rata berjumlah 157,9895 . 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Altman 45 ,2310 642,5524 157,9895 151,1283 
Zmijewski 45 -6,5128 -3,8003 -5,0323 ,6115 
Springate 45 ,1284 1,8705 ,8268 ,4610 




b. Variabel Zmijewski (X2) memiliki nilai minimum -6,5128 , 
maksimum -3,8003 , nilai rata-rata  -5,0323  , dengan standar 
deviasi sebesar 0,6115 . Artinya jumlah Zmijewski dalam satu 
perusahaan memiliki rata-rata berjumlah  -5,0323. 
c. Variabel Springate (X3) memiliki nilai minimum 0,1284 , 
maksimum 1,8705 , nilai rata-rata 0,8268 , dengan standar deviasi  
sebesar 0,4610 . Artinya jumlah Sprigate dalam suatu perusahaan 
memiliki rata-rata berjumlah 0,8268 . 
2. Uji Normalitas 
Uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah data memiliki 
distribusi normal atau tidak, agar dapat dilakukan uji selanjutnya. Uji 
normalitas dalam penelitian ini menggunakan uji one sample 
kolmogorov smirnov.  Uji one sample kolmogorv sminov (KS) 
dilakukan uji memperkuat uji normalis dengan melihat signifikansi. 
Uji normalis dikatakan normal jika nilai signifikansi lebih besar dari 











Tabel 4. 2  
Hasil Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Altman Zmijewski Springate 

















Most Extreme Differences Absolute ,284 ,473 ,328 
Positive ,284 ,333 ,328 
Negative -,265 -,473 -,327 
Test Statistic ,284 ,473 ,328 







a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
Sumber: Data yangdiolah SPSS 2020 
Berdasarkan tabel diataas, menunjukan nilai  Sig. (2-tailed) 
dari masing-masing variabel sebesar 0,000. Berarti nilai signifikansi 
kurang dari 0,05 dan menunjukan bahwa data tidak berdistribusi 
normal, dapat dilakukan dengan cara outlier. Setelah dilakukan outlier 
data penelitiannya yang awalnya berjumlah 60 karena memiliki data 
ekstrem ( BBNI, BBTN, INAF, PTBA, SMBR) dan tidak berdistribusi 
normal maka  data sekarang berjumlah 45. Berikut hasil uji normalitas 








Tabel 4. 3  
Hasil Uji Normalitas Setelah Outlier 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Altman Zmijewski Springate 





















Absolute ,148 ,074 ,093 
Positive ,141 ,055 ,093 
Negative -,148 -,074 -,065 
Test Statistic ,148 ,074 ,093 




















,237 ,947 ,790 
Upper 
Bound 
,260 ,958 ,811 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. Based on 10000 sampled tables with starting seed 2000000. 
e. This is a lower bound of the true significance. 
Sumber: Data yang diolah SPSS 2020 
Berdasarkan tabel diatas menunjukan bahwa nilai Monte Carlo 
Sig. (2-tailed) altman sebesar 0,248, zmijewski sebesar 0,953, dan 
springate sebesar 0,801 yang artinya nilai tersebut lebih besar dari 






3. Hasil Pengujian Hipotesis  
a. Uji Paired Sampel T Test (Uji Beda) 
Pengujian ini dilakukam untuk mengetahui ada tidaknya perbedaan 
antara tiga sample dependen berpasangan, yakni apakah terdapat 
perbedaan signifikan dalam memprediksi Financial Distress antara 
score model prediksi Altman, Zmijewski, dan Springate. Cara 
pengambilan keputusannya adalah berdasarkan nilai Asymp.Sig (2-
tailed) > 0,05, maka tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara 
tiga kelompok sampel. Namun bila profitabilias < 0,005, maka 
terdapat perbedaan yang signifikan antara tiga kelompok sampel. 
Berikut adalah hasil output SPSS terhadap pengujian hipotesis paired 
sampel t test.  
Tabel 4. 4  
Hasil Uji paired sample t test 
Paired Samples Test 












































































































Sumber: Data yang diolah SPSS 2020 
1) Perrbedaan Model Altman dengan Model Zmijwski  
Hasil pada tabel  menunjukan  nilai Sig (2-tailed) pada pair 
1 yakni antara score model Altman dan Model Zmijewski 
adalah sebesar 0,000. Hasil tersebut menunjukan bahwa nilai 
lebih kecil dari 0,05 yang artinya terdapat perbedaan signifikan 
antara dua kelompok sampel. Dari hasil dapat disimpulkan 
bahwa terdapat perbedaan score dalam memprediksi financial 
distress antara model Altman dengan Zmijewski dengan tingkat 
keyakinan 95%. 
2) Perbedaab Model Altman dengan Model Springate 
Hasil pada tabel  menunjukan  nilai Sig (2-tailed) pada pair 
2 yakni antara score model Altman dan Model Springate adalah 
sebesar 0,000. Hasil tersebut menunjukan bahwa nilai lebih 
kecil dari 0,05 yang artinya terdapat perbedaan signifikan 
antara dua kelompok sampel. Dari hasil dapat disimpulkan 
bahwa terdapat perbedaan score dalam memprediksi financial 






3) Perbedaan  Model Zmijewski dengan Model Springate 
Hasil pada tabel  menunjukan  nilai Sig (2-tailed) pada pair 
3 yakni antara score model zmijewski dan model springate 
adalah sebesar 0,000. Hasil tersebut menunjukan bahwa nilai 
lebih kecil dari 0,05 yang artinya terdapat perbedaan signifikan 
antara dua kelompok sampel. Dari hasil dapat disimpulkan 
bahwa terdapat perbedaan score dalam memprediksi financial 
distress antara model zmijewski dan model springate dengan 
tingkat keyakinan 95%. 
b. Uji keakuratan model prediksi 
Pengujian hipotesis yang terakhir adalah melakukan uji keakuratan 
model prediksi. Langkah ini dilakukan untuk memperoleh model 
prediski yang memiliki tingkat keakuratan yang paling tinggi pada 
setiap model prediksi. Tingkat akurasi setiap model  dihitung dengan 
cara sebagai sebagai berikut : 
Tingkat Akurasi = (Jumlah prediksi / jumlahh sampel ) x 100% 
1) Model Altman  
Tabel 4. 5  
Model Altman 
Tahun Prediski Benar sampel 
2016 14 15 
2017 14 15 
2018 13 15 
jumlah 41 45 
Tingkat akurasi 91,11% 




Tabel menggambarkan perhitungan secara keseluruhan untuk 45 
sampel, yang terdiri sampel kategori 0 (jika nilai < 1,20 ) dan kategori 1 
(jika nilai >2,90 ). Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa model altman 
menghasilkan tingkat akurasi sebesar  91,11% 
2) Model Zmijewski 





2016 15 15 
2017 15 15 
2018 15 15 
Jumlah 45 45 
Tingkat akurasi 100% 
     Sumber: Data yang diolah  2020 
Tabel menggambarkan perhitungan secara keseluruhan untuk 45 
sampel, yang terdiri sampel kategori 0 ( jika nilai <0) dan kategori 1(jika 
nilai >0 ). Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa model zmijewski 
menghasilkan tingkat akurasi sebesar  100%. 
3) Model Springate 
Tabel 4. 7  
Springate 
Model Tahun prediksi 
benar 
sampel 
2016 7 15 
2017 7 15 
2018 7 15 
Jumlah 21 45 
Tingkat akurasi 46,66% 




Tabel menggambarkan perhitungan secara keseluruhan untuk 
45 sampel, yang terdiri sampel kategori 0 (jika nilai <0,862 ) dan 
kategori 1 (jika nilai >0,862 . Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa 
model springate menghasilkan tingkat akurasi sebesar  46,66%. 
5. Hasil Prediksi Financial  Distress 
1 = Non Financial Distress 
0 = Financial distress 
a. Model Altman  
Tabel 4. 8 
 Prediksi  Financial Distress 
NO KODE KATEGORI 
    2016 2017 2018 
1 ADHI 1 1 1 
2 ANTM 1 1 1 
3 BBRI 1 1 1 
4 BMRI 0 0 0 
5 GIAA 1 1 1 
6 JSMR 1 1 1 
7 KAEF 1 1 1 
8 KRAS 1 1 1 
9 PGAS 1 1 1 
10 PTPP 1 1 1 
11 SMGR 1 1 1 
12 TINS     0 
13 TLKM 1 1 1 
14 WSKT 1 1 1 
15 WIKA 1 1 1 







b. Model Zmijewski 
Tabel 4. 9  
Prediksi  Financial Distress 
NO KODE KATEGORI 
    2016 2017 2018 
1 ADHI 1 1 1 
2 ANTM 1 1 1 
3 BBRI 1 1 1 
4 BMRI 1 1 1 
5 GIAA 1 1 1 
6 JSMR 1 1 1 
7 KAEF 1 1 1 
8 KRAS 1 1 1 
9 PGAS 1 1 1 
10 PTPP 1 1 1 
11 SMGR 1 1 1 
12 TINS 1 1 1 
13 TLKM 1 1 1 
14 WSKT 1 1 1 
15 WIKA 1 1 1 
Sumber : Data yang diolah 2020 
c. Model Springate 
Tabel 4. 10 
Prediksi  Financial Distress 
NO KODE KATEGORI 
    2016 2017 2018 
1 ADHI 0 1 0 
2 ANTM 0 0 1 
3 BBRI 0 0 0 
4 BMRI 0 0 0 
5 GIAA 0 0 0 
6 JSMR 0 0 0 
7 KAEF 1 1 1 
8 KRAS 0 0 0 
9 PGAS 1 1 1 




11 SMGR 1 1 1 
12 TINS 1 1 1 
13 TLKM 1 1 1 
14 WSKT 0 0 0 
15 WIKA 1 1 1 
   Sumber : Data yang diolah 2020 
C. PEMBAHASAN 
1. Analisis Prediksi Financial Distress dengan Model Altman 
Berdasarkan hasil dari perhitungan uji keakuratan model, model 
altman memiliki perbedaan score dengan model lainnya. Model altman 
memiliki nilai keakuratan yang hanya 91,11% . 
Model Altman untuk mengetahui dan menganalisis prediksi 
financial distress pada perusahaan BUMN pada periode 2016-2018. 
Berikut perhitungan Model Altman: 
Z-Score = 0,717A + 0,847B + 3,107C + 0,420D + 0,998E 
Tabel 4. 11  
Prediksi Model Altman dalam Laporan Kuangan 
NO Nama 
Perusahaan 
Tahun Model Kerja Laba 
Ditahan 












2016 0,189924837 0,055652373 0,036361 36,96307908 0,552157 
2017 0,253569872 0,072629435 0,052121 23,69038125 0,534931 









2016 0,209392481 0,02841062 0,000272 71,73592079 0,303729 














2016 0,201905681 0,065180753 0,033841 21,0210905 0,093654 
2017 0,20256002 0,064821832 0,03268 29,18445716 0,091365 










2016 0,049160392 0,008230256 0,017917 0,064998251 0,073844 
2017 0,23929915 0,013541457 0,024157 0,082985032 0,070687 











2016 -0,106604795 1,033805974 0,026516 133,8312607 0,877524 
2017 -0,248480452 1,110019015 -0,02024 107,9377695 0,903991 










2016 -0,105814391 0,090773117 0,077859 293,0262588 0,311426 
2017 -0,075901813 0,067024879 0,058693 293,2740377 0,443124 












2016 0,262441784 0,404091045 0,096004 325,1078251 1,259929 

























2016 -0,057707269 0,039430355 0,001115 204,4528023 0,341583 


























2017 0,170295804 0,144382669 0,062922 5176,216041 0,436334 












2016 0,277431999 0,078719756 0,042355 75,6721869 0,527264 
2017 0,220378706 0,077818206 0,031734 39,17333792 0,51462 










2016 0,050229278 0,22284793 0,106716 123,0511344 0,590914 
2017 0,101862207 0,162213511 0,05926 113,6291461 0,566832 









2016 0,227956762 0,175682776 0,048069 0,068248422 0,729769 
2017 0,302656322 0,128454303 0,057816 0,024300538 0,776096 












0,218222 110,5589301 0,647694 
2017 0,011008444 -
0,000256948 
0,221343 112,7425888 0,646178 
2018 -0,014515316 -
0,000329783 











2016 0,137205091 0,064588043 0,051207 56,34235792 0,387224 
2017 0,001203525 0,096669478 0,066669 30,5044672 0,461847 










2016 0,223379682 0,071618999 0,066856 68,07536363 0,503877 




2018 0,258374873 0,060859817 0,064742 25,06376329 0,526054 
Sumber: Data yang diolah 2020 
 
Berdasarkan hasil perhitungan Model Altman dengan 
menggunakan program excel diperoleh  hasil sebagai berikut : 
Tabel 4. 12 
 Hasil Perhitungan Model Altman Periode 2016-2018  
kategori Financial distress 
NO Kode 
Saham 
Tahun Hasil Model 
Altman 
FD 














2016 37,79717388 1 Non Financial Distress 
2017 24,60363232 1 Non Financial Distress 







2016 72,27772487 1 Non Financial Distress 
2017 50,25124926 1 Non Financial Distress 







2016 21,41567185 1 Non Financial Distress 
2017 29,57588369 1 Non Financial Distress 









    2017 0,430669752 0 Financial Distress 







2016 135,6625015 1 Non Financial Distress 
2017 109,6830555 1 Non Financial Distress 







2016 293,4005032 1 Non Financial Distress 
2017 293,7669777 1 Non Financial Distress 







2016 327,1302911 1 Non Financial Distress 
2017 247,6543551 1 Non Financial Distress 







2016 204,7772237 1 Non Financial Distress 
2017 109,3083685 1 Non Financial Distress 







2016 9563,347148 1 Non Financial Distress 
2017 5177,029975 1 Non Financial Distress 









    2017 40,01788883 1 Non Financial Distress 







2016 124,0218419 1 Non Financial Distress 
2017 114,5193138 1 Non Financial Distress 







2016 1,249725746   Grey Area 
2017 1,289323534   Grey Area 







2016 111,4687574 1 Non Financial Distress 
2017 113,6208611 1 Non Financial Distress 







2016 56,9825815 1 Non Financial Distress 
2017 31,13085643 1 Non Financial Distress 







2016 68,94109576 1 Non Financial Distress 
2017 31,31637428 1 Non Financial Distress 
2018 25,97379469 1 Non Financial Distress 
Sumber: Data yang diolah 2020 
Berdasarkan hasil perhitungan dengan model altman 




jika nilai dibawah 2,90  maka perusahaan memiliki financial distress. 
Dan jika nilainya diantara 1,20 dan 2,90 maka perusahaan termasuk 
grey area atau daerah rawan. Diketahui bahwa pada tahun 2016-2018 
sampel perusahaan yang mengalami non distress yaitu 2016(ADHI, 
ANTM, BMRI, GIAA, JSMR, KAEF, PGAS, PTPP, SMGR, TLKM, 
WSKT, WIKA) 2017(ADHI, ANTM, BMRI, GIAA, JSMR, KAEF, 
PGAS, PTPP, SMGR, TLKM, WSKT, WIKA) 2018( ADHI, ANTM, 
BMRI, GIAA, JSMR, KAEF, PGAS, PTPP, AMGR, TLKM, WSKT, 
WIKA) dan yang mengalami grey area pada tahun 2016-2018 yaitu 
2016 (TINS) 2017 (TINS) . Perusahaan-perusahaan tersebut memiliki 
nilai Cut off diatas 2,90. 
Pada penelitian yang dilakukan oleh (Chaeruddin, 2017) 
menyatakan bahwa model altman memiliki tingkat keakuratan yang 
sedikit untuk memprediksi financial distress. Hasil penelitian ini 
mendukung penelitian yang dilakukan oleh(Chaeruddin, 2017)  
Hal ini dapat menunjukan bahwasanya masih banyak perusahaan 
yang mengalami financial distress jika dihitung dengan menggunakan 
model Altman. Salah satu faktor dapat mengakibatkan hal tersebut 
adalah model perhitungan Altman yang menggunakan Rasio laba. 
Perusahaan dapat memiliki potensi mengalami financial distress 
karena memiliki rasio laba yang cenderung sedikit, dimana jika dilihat 




dihasilkan lebih dari pda jumlah aset. Ini artinya perusahaan kurang 
efektif dan efisien dalam penggunaan aset untuk menghasilkan  laba. 
2. Analisis Prediksi Financial Distress dengan Model Zmijewski 
Berdasarkan hasil perhitungan dan uji keakuratan model. Model 
zmijewski memiliki perbedaan scroe dengan model lainnya. Model 
zmijewski memiliki nilai keakuratan yang paling besar yaitu 100% . 
Model Zmijewski untuk mengetahui dan menganalisis prediksi 
financial distress pada perusahaan BUMN pada periode 2016-2018. 
Berikut perhitungan Model Zmijewski : 
Y = -4,3 – 4,5A + 5,7B – 0,004C 
Tabel 4. 13 
 Prediksi Model Zmijewski dalam Laporan Kuangan 








2016 -4,3 0,015725715 0,728372881 1,293044235 
2017 -4,3 0,018249389 0,792823606 1,407432896 









2016 -4,3 0,00216153 0,38599558 2,442430266 
2017 -4,3 0,004547936 0,383946298 1,62125191 








2016 -4,3 0,026132752 0,853720515 1,26856783 
2017 -4,3 0,025788568 0,851411564 1,271052289 











2016 -4,3 0,014102832 0,793754266 1,05674555 
2017 -4,3 0,019065552 0,789567127 1,353793065 









2016 -4,3 0,002505601 0,729798403 0,7451721 
2017 -4,3 -0,056702927 0,750891194 0,513434246 








2016 -4,3 0,033701741 0,69460296 0,696080547 
2017 -4,3 0,026437463 0,768167744 0,759545187 








2016 -4,3 0,058882027 0,507560657 1,713667781 
2017 -4,3 0,054412557 0,578008933 1,545507146 









2016 -4,3 -0,045907331 0,532687038 0,814473847 
2017 -4,3 -0,020925833 0,549675442 0,750196973 









2016 -4,3 0,045153204 0,536124906 2,605773293 
2017 -4,3 0,030952353 0,473259352 2,65516653 









2016 -4,3 0,036791649 0,654720573 1,54585669 
2017 -4,3 0,041257475 0,65911531 1,444836606 









  (Persero), Tbk. 
  
  
2017 -4,3 0,03362648 0,387673535 1,567751154 








2016 -4,3 2,64E-05 0,407906222 1,711045422 
2017 -4,3 4,23E-05 0,489614745 2,05640339 








2016 -4,3 0,162417669 0,41237452 1,199662995 
2017 -4,3 0,164753834 0,435067814 1,048153209 









2016 -4,3 0,029512927 0,726967335 1,26943535 
2017 -4,3 0,042918835 0,767560679 1,002252376 








2016 -4,3 0,036889764 0,598067328 1,475575651 
2017 -4,3 0,029684829 0,679715056 1,343956835 
2018 -4,3 0,035004203 0,709348055 1,541680962 









Berdasarkan hasil perhitungan Model Zmijewski dengan 
menggunakan  program excel diperoleh hasil sebagai berikut : 
Tabel 4. 14 
 Hasil Perhitungan Model Zmijewski Periode 2016-2018  
kategori Financial distress 
NO Kode Saham Tahun Hasil Model 
Zmijewski 
FD 








1 ADHI 2016 -4,880397069 1 Non Financial 
Distress 
2017 -4,932858679 1 Non Financial 
Distress 
2018 -4,871016544 1 Non Financial 
Distress 
2 ANTM 2016 -6,358596216 1 Non Financial 
Distress 
2017 -5,541853548 1 Non Financial 
Distress 
2018 -5,460788886 1 Non Financial 
Distress 
3 BBRI 2016 -4,740980067 1 Non Financial 
Distress 
  2017 -4,745429293 1 Non Financial 
Distress 
2018 -4,747011401 1 Non Financial 
Distress 
4 BMRI 2016 -4,577094116 1 Non Financial 
Distress 





2018 -4,652129203 1 Non Financial 
Distress 
5 GIAA 2016 -4,317879298 1 Non Financial 
Distress 
2017 -4,005840125 1 Non Financial 
Distress 
2018 -3,800392547 1 Non Financial 
Distress 
6 JSMR 2016 -4,335179328 1 Non Financial 
Distress 
2017 -4,317814906 1 Non Financial 
Distress 
2018 -3,949880281 1 Non Financial 
Distress 
7 KAEF 2016 -5,564989151 1 Non Financial 
Distress 
2017 -5,32191077 1 Non Financial 
Distress 
2018 -5,119918881 1 Non Financial 
Distress 
8 KRAS 2016 -4,535879478 1 Non Financial 
Distress 
2017 -4,479595698 1 Non Financial 
Distress 
2018 -4,319953804 1 Non Financial 
Distress 
9 PGAS 2016 -6,414801591 1 Non Financial 
Distress 
2017 -6,512859531 1 Non Financial 
Distress 
2018 -5,290872345 1 Non Financial 
Distress 
10 PTPP 2016 -5,227927766 1 Non Financial 
Distress 





2018 -5,062935605 1 Non Financial 
Distress 
11 SMGR 2016 -5,366366788 1 Non Financial 
Distress 
2017 -5,513704099 1 Non Financial 
Distress 
2018 -5,951733263 1 Non Financial 
Distress 
12 TINS 2016 -5,603165588 1 Non Financial 
Distress 
2017 -5,866830949 1 Non Financial 
Distress 
2018 -5,221705908 1 Non Financial 
Distress 
13 TLKM 2016 -5,249706144 1 Non Financial 
Distress 
2017 -5,077839229 1 Non Financial 
Distress 
2018 -4,935034167 1 Non Financial 
Distress 
14 WSKT 2016 -4,871980942 1 Non Financial 
Distress 
2017 -4,577610532 1 Non Financial 
Distress 
2018 -4,748756364 1 Non Financial 
Distress 
15 WIKA 2016 -5,214398087 1 Non Financial 
Distress 
2017 -4,993926608 1 Non Financial 
Distress 
2018 -5,16733711 1 Non Financial 
Distress 
Sumber: Data yang diolah 2020 
Berdasarkan  hasil perhitungan dengan model zmijewski 
menggunakan nilai cut off “ saat skor yang diperoleh lebih dari 0 maka 




perusahaan memperoleh skor kurang dari 0 maka diprediksi tidak 
mengalami kebangkrutan”. Diketahui bahwa pada tahun 2016-2018 
semua sampel yang digunakan dinyatakan non financial distress atau 
dalam keadaan sehat. 
 Pada penelitian ini yang dilakukan oleh (Chaeruddin, 2017) dan 
(chandra Fiqtyandi Al-Kaff, 2016) menyatakan bahwa tingkat keakurat 
yang tinggi untuk memprediksi financial distress. Hasil dari penelitian 
ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh (Chaeruddin, 2017) dan 
(chandra Fiqtyandi Al-Kaff, 2016) 
Hal ini dapat menunjukan bahwa penukuran prediksi financial 
distress dengan menggunakan model zmijewski merupakan model 
yang tepat dan benar. Ini dapat terjadi juga karena perusahaan yang 
menjadi sampel pada penelitian memiliki rasio hutang yang baik, 
karena hutang yang dimiliki setiap perusahaan lebih kecil dari aset 
yang dimiliki setiap perusahaan ini dapat dikatakan bahwa perusahaan-
perusahaan tersebutmampu membayar dan melunasi hutangnya dengan 
baik karena memiliki aset yang besar. Pada model zmijewski selai 
perhitungan rasio hutang juga menggunakan perhitungan ROA .jika 
dilihat dari hasil perhitungan Roa sebagian besar perusahaan memiliki 








3. Analisis Prediksi Financial Distress Dengan Model Springate 
Berdasarkan hasil dari perhitungan uji keakuratan model, model 
springate memiliki perbedaan score dengan model lainnya. Model 
springate  memiliki nilai keakuratan yang paling sedikit yaitu 46,66%. 
Model Springate untuk mengetahui dan menganalisis prediksi 
financial distress pada perusahaan BUMN pada periode 2016-2018. 
Berikut perhitungan Model Sprinate : 
S-score = 1,03A + 3,07B + 0,66C + 0,4D 
Tabel 4. 15 
 Prediksi Model Springate dalam Laporan Kuangan 
NO Nama 
Perusahaan 
Tahun Modal Kerja EBIT EBT Penjualan 




2016 0,189924837 0,036361028 0,047173311 0,552156561 
2017 0,253569872 0,052120556 0,029432002 0,534931204 
2018 0,21465928 0,059728213 0,034248765 0,519794802 




2016 0,209392481 0,000272034 0,054520665 0,303728945 
2017 0,114927888 0,02001068 0,081836865 0,421586723 
2018 0,089673423 0,055626803 0,229600831 0,757850611 
3 PT. Bank BRI 
(Persero), 
Tbk. 
2016 0,201905681 0,03384121 0,034760867 0,093653701 
2017 0,20256002 0,032680031 0,034508538 0,091364648 
2018 0,217284212 0,007051329 0,009699713 0,020228144 
4 PT. Bank 
Mandiri 




(Persero), Tbk 2017 0,23929915 0,024157314 0,035698563 0,070686799 
2018 0,093642805 0,028201903 0,034406025 0,067367377 





2016 -0,106604795 0,026515612 0,011378212 0,877523979 
2017 -0,248480452 -0,02024323 -0,082306608 0,903990634 
  2018 -0,451929727 -0,03341497 -0,074268767 0,849017423 




2016 -0,105814391 0,077859457 0,142249461 0,3114262 
2017 -0,075901813 0,058693235 0,130028794 0,443123723 
2018 -0,233777557 0,065703931 0,103286797 0,448613226 




2016 0,262441784 0,096003913 0,225812518 1,259929297 
2017 0,212032746 0,087868766 0,189790112 1,005139475 
2018 0,168622621 0,080864955 0,153068221 0,787925746 




2016 -0,057707269 7,85E-05 -0,156553568 0,341583194 
2017 -0,082687424 0,000867749 -0,05722204 0,352183773 






2016 0,191582239 4,573507366 0,472158914 0,429428295 
2017 0,170295804 4,427057266 0,49639847 0,436333749 






2016 0,277431999 0,0423552 0,073490752 0,527263502 
2017 0,220378706 0,031733887 0,086583435 0,514620114 








2016 0,050229278 0,106715947 0,623751836 0,590914329 
2017 0,101862207 0,059260322 0,256020138 0,566831653 
2018 0,15256988 0,091209263 0,500431619 0,59988449 
12 PT. Timah 
(Persero), 
Tbk. 
2016 0,227956762 0,04806888 0,000135557 0,729768906 
2017 0,302656322 0,057816027 0,000210494 0,776096344 
2018 0,200294114 0,001227283 0,000124101 0,73091573 
13 PT. Telkom 
(Persero), 
Tbk. 
2016 0,044201079 0,000218222 0,960439616 0,647694184 
2017 0,011008444 0,000221343 0,940122532 0,646178029 
2018 -0,014515316 0,000188389 0,786947969 0,634270306 




2016 0,137205091 0,051206687 0,068904645 0,387223762 
2017 0,001203525 0,066668883 0,088333338 0,461847347 
2018 0,081913936 0,064046947 0,097473042 0,392220676 




2016 0,223379682 0,066856411 0,084244581 0,503877039 
2017 0,195572524 0,050801123 0,056298605 0,572991255 
2018 0,258374873 0,064742477 0,083485491 0,526054237 









Berdasarkan hasil perhitungan Model Springate dengan 
menggunakan  program excel diperoleh hasil sebagai berikut : 
Tabel 4. 16 
 Hasil Perhitungan Model Springate Periode 2016-2018 
 kategori Financial distress 





(1= Non Financial 
distress(>0,286) 








0,825615737 0 Financial Distress 
0,870053634 1 Non Financial 
Distress 







0,567914125 0 Financial Distress 
0,638362156 0 Financial Distress 








0,364161459 0 Financial Distress 
0,361113237 0 Financial Distress 







0,178638584 0 Financial Distress 
0,369841826 0 Financial Distress 









    0,552960346 0 Financial Distress 







0,425720727 0 Financial Distress 
0,555943939 0 Financial Distress 







1,844187512 1 Non Financial 
Distress 
1,494831099 1 Non Financial 
Distress 








0,127400816 0 Financial Distress 
0,213142058 0 Financial Distress 







5,666676814 1 Non Financial 
Distress 
5,530085289 1 Non Financial 
Distress 








0,920541453 1 Non Financial 
Distress 
0,853316142 0 Financial Distress 










    0,98397432 1 Non Financial 
Distress 








1,005930105 1 Non Financial 
Distress 
1,136779187 1 Non Financial 
Distress 








1,652553101 1 Non Financial 
Distress 
1,597530348 1 Non Financial 
Distress 








0,644540185 0 Financial Distress 
0,618053093 0 Financial Distress 







0,878357713 1 Non Financial 
Distress 
0,875663507 1 Non Financial 
Distress 
0,932657078 1 Non Financial 
Distress 
Sumber: Data yang diolah 2020 
Berdasarkan  hasil perhitugan model springate menggunakan nilai 
cut off perusahaan yang memiliki skor  lebih besar dari 0,862 
dikatakan perusahaan sehat, sedangkan  jika skor lebih kecil dari 0,862 
dikatakan perusahaan berpotensi kebangkrutan. Diketahui bahwa pada 
tahun 2016- 2018 hanya beberapa perusahaan yanng mengalami non 




WIKA), 2017 (ADHI, KAEF, PGAS, SMGR, TINS, TLKM, WIKA), 
2018(ANTM, KAEF, PGAS, SMGR, TINS, TLKM, WIKA).  
Pada penelitian yang dilakukan oleh (Chaeruddin, 2017) 
menyatakan bahwa model altman memiliki tingkat keakuratan yang 
sedikit untuk memprediksi financiaal distress. Hasil penelitian ini 
mendukung penelitian yang dilakukan oleh(Chaeruddin, 2017) 
Hal ini dapat menunjukan dapat menunjukan bahwasannya masih 
banyak perusahaan yang mengalami financial distress jika dihitung 
dangan model springate. Salah satu faktor dapat mengakibatkan hal 
tersebut adalah model perhitungan springate yang menggunakan model 
kerja, perusahaan dapat memiliki potensi mengalami financial distress 
karena memiliki model kerja yang cenderung negatif, dimana 
kewajiban lancar lebih besar dibandingkan aset lancar. Model kerja 








A. Kesimpulan  
Berdasarkan analsis dan pembahasan yang telah dilakukan pada 
penelitian ini, dapat disimpulkan bahwa : 
1. Terdapat perbedaan score antara model altman dengan model 
zmijewski, Model Altman dengan Model Springate, Model Zmijewski 
dengan Model Springate dalam memprediksi financial distress pada 
perusahaan BUMN yang terdapat di Bursa efek indonesia 2016-2018.  
2. Model zmijewski adalah model prediksi yang paling akurat untuk 
diterapkan pada perusahan BUMN yang terdafatr di bursa efek 
indonesia pada peride 2016-2018, berdasarkan hasil uji keakuratan 
model prediksi. Model zmijewski memiliki tingkat akurasi paling 
tinggi yaitu sebesar  100%. Sedangkan model altman 91,11% dan 
model springate 46,66%. 
B. Saran 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan ada beberapa 
saran yang diajukan dan dapat bermanfaat, saran tersebut  antara lain  : 
1. Perusahaan dirasa perlu mencantumkan hasil analisis kebangkrutan 
pada laporan keuangan tahun, sehingga investor maupun kreditur dapat 
mengetahui kondisi perusahaan. 
2. Bagi perusahaan diharapkan agar meningkatkan kinerjanya sehingga 




terhindar dari finacial disress yang menjadi salah satu penyebab 
kebangkrutan perusahaan. 
3. Bagi peneliti selanjutnya agar menambah model prediksi Ohlson, 
model Grover dan beberapa model lainnya yang lebih terbaru . 
4. Bagi peneliti selanjutnya juga diharapkan mampu menambah periode 
penelitian dan sampel penelitian selain di perusahaan BUMN. 
C. Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan sebagai berikut: 
1. Pemilihan model prediksi masih terbatas pada tiga model yakni  model 
altman, model zmijewski dan model springate 
2. Pemilihan sampel masih terbatas pada perusahaan BUMN. 
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PERHITUNGAN MODEL ALTMAN 
 
PERHITUNGAN MODEL ALTMAN 
KODE TAHUN Modal Kerja  Laba ditahan  laba sblm bunga nilai psr ekuitas penjualan HASIL FD KET 
ADHI                   
  2016 0,189924828 0,055652393 0,036361032 50,74760037 0,552156599 51,58169522 0 DISTRESS 
  2017 0,253569871 0,072629447 0,052120577 29,88110196 0,534931207 30,79435306 0 DISTRESS 
  2018 0,214659274 0,083224395 0,059728218 23,68088392 0,519794817 24,55829062 0 DISTRESS 
ANTM             0     
  2016 0,209392474 0,028410638 0,000272036 185,8465151 0,303728962 186,3883192 0 DISTRESS 
  2017 0,11492789 0,054770356 0,02001069 129,2888085 0,421586724 129,9001042 0 DISTRESS 
  2018 0,089673436 0,104377451 0,055626827 135,500244 0,757850603 136,5077723 0 DISTRESS 
BBRI             0     
  2016 0,201905681 0,065180753 0,03384121 24,62291832 0,093653701 25,01749967 0 DISTRESS 
  2017 0,20256002 0,064821832 0,032680031 34,27773169 0,091364648 34,66915822 0 DISTRESS 
  2018 0,217284212 0,014360633 0,007051329 29,81280055 0,020228144 30,07172487 0 DISTRESS 
BMRI                  
  2016 0,049160392 0,008230256 0,017917354 0,08188712 0,073844 0,231039122 0 DISTRESS 
  2017 0,23929915 0,013541457 0,024157314 0,105101934 0,070686799 0,452786654 0 DISTRESS 




GIAA             0     
  2016 -0,106604795 1,033805974 0,026515612 183,3811367 0,877523979 185,2123775 0 DISTRESS 
  2017 -0,248480452 1,110019015 -0,020243228 143,7462183 0,903990634 145,4915043 0 DISTRESS 
  2018 -0,451929727 1,049321904 -0,033414968 84,62392467 0,849017423 86,0369193 0 DISTRESS 
JSMR             0     
  2016 -0,105814399 0,090773122 0,077859474 421,8615808 0,311426215 422,2358252 0 DISTRESS 
  2017 -0,075901816 0,067024889 0,058693238 381,7839101 0,443123721 382,2768501 0 DISTRESS 
  2018 -0,233777551 0,071798233 0,065703935 249,6293873 0,44861323 249,9817251 0 DISTRESS 
KAEF             0     
  2016 0,262441664 0,404091155 0,096003924 640,5299587 1,259929292 642,5524247 0 DISTRESS 
  2017 0,212032674 0,361191902 0,087868813 425,5783833 1,005139375 427,2446161 0 DISTRESS 
  2018 0,168622642 0,293874494 0,08086499 236,5739954 0,787925798 237,9052833 0 DISTRESS 
KRAS             0     
  2016 -0,05770728 0,039430357 0,001115144 383,8141048 0,341583194 384,1385262 0 DISTRESS 
  2017 -0,082687429 0,053257764 0,01233331 198,2502219 0,352183777 198,5853093 0 DISTRESS 
  2018 -0,141672859 0,036953525 -0,00077193 162,0848323 0,404701327 162,3840424 0 DISTRESS 
PGAS             0     
  2016 0,191582241 0,129780522 0,06500326 253,5101192 0,429428303 254,3259135 0 DISTRESS 
  2017 0,170295805 0,144382675 0,062921764 155,4529392 0,436333755 156,2668732 0 DISTRESS 
  2018 0,109466492 0,164939557 0,081280608 153,9499773 0,48748376 154,7931477 0 DISTRESS 
PTPP             0     
  2016 0,277432003 0,078719782 0,042355215 115,5794978 0,527263504 116,5052683 0 DISTRESS 




  2018 0,209548542 0,067478232 0,034872168 30,88523797 0,478020285 31,6751572 0 DISTRESS 
SMGR             0     
  2016 0,050229286 0,222847935 0,106715963 398,620604 0,590914319 399,5913115 0 DISTRESS 
  2017 0,101862217 0,162213526 0,059260328 293,1052353 0,566831654 293,995403 0 DISTRESS 
  2018 0,15256988 0,182394056 0,091209272 387,2317993 0,599884507 388,257857 0 DISTRESS 
TINS             0     
  2016 0,227956762 0,175682776 0,04806888 0,167314001 0,729768906 1,348791325 1 NON DISTRESS 
  2017 0,302656322 0,128454303 0,057816027 0,049631957 0,776096344 1,314654953 1 NON DISTRESS 
  2018 0,200294114 0,110962811 0,001227283 0,033573575 0,73091573 1,076973513 0 DISTRESS 
TLKM             0     
  2016 0,044201079 -0,000289515 0,218221601 268,1032039 0,647694184 269,0130312 0 DISTRESS 
  2017 0,011008444 -0,000256948 0,221342778 259,137967 0,646178029 260,0162393 0 DISTRESS 
  2018 -0,014515316 -0,000329783 0,188388718 206,1590901 0,634270306 206,966904 0 DISTRESS 
WSKT             0     
  2016 0,137205081 0,064588047 0,051206695 77,50331181 0,387223771 78,1435354 0 DISTRESS 
  2017 0,00120352 0,096669481 0,066668884 39,74209971 0,461847349 40,36848894 0 DISTRESS 
  2018 0,081913941 0,071247737 0,064046953 23,87758193 0,392220681 24,48701124 0 DISTRESS 
WIKA             0     
  2016 0,223379706 0,071619012 0,066856432 113,8256014 0,503877048 114,6913336 0 DISTRESS 
  2017 0,195572522 0,062959642 0,050801137 44,77472353 0,572991252 45,65704808 0 DISTRESS 








PERHITUNGAN MODEL ZMIJEWSKI 
PERHITUNGAN MODEL ZMIJEWSKI 
KODE TAHUN   Roa Rasio hutang rasio lancar HASIL FD KET 
ADHI                 
  2016 -4,3 0,015725754 0,728372885 1,293044208 -4,880397077 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 0,018249419 0,792823626 1,407432888 -4,932858681 1 NON DISTRESS 
  2018 -4,3 0,021416305 0,791316037 1,340916277 -4,871016545 1 NON DISTRESS 
ANTM                 
  2016 -4,3 0,002161537 0,385995578 2,442430061 -6,35859602 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 0,004547945 0,383946323 1,62125186 -5,541853482 1 NON DISTRESS 
  2018 -4,3 0,026254018 0,407344049 1,541879016 -5,460788985 1 NON DISTRESS 
BBRI                 
  2016 -4,3 0,026132752 0,853720515 1,26856783 -4,740980067 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 0,025788568 0,851411564 1,271052289 -4,745429293 1 NON DISTRESS 
  2018 -4,3 0,00572381 0,85713966 1,298427251 -4,747011401 1 NON DISTRESS 
BMRI                 
  2016 -4,3 0,014102832 0,793754266 1,05674555 -4,577094116 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 0,019065552 0,789567127 1,353793065 -4,88329149 1 NON DISTRESS 
  2018 -4,3 0,021502925 0,783490505 1,114116783 -4,652129203 1 NON DISTRESS 
GIAA                 
  2016 -4,3 0,002505601 0,729798403 0,7451721 -4,317879298 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 -0,056702927 0,750891194 0,513434246 -4,005840125 1 NON DISTRESS 




JSMR                 
  2016 -4,3 0,033701749 0,694602962 0,696080536 -4,335179323 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 0,026437464 0,76816774 0,75954518 -4,317814904 1 NON DISTRESS 
  2018 -4,3 0,024709119 0,754922001 0,380093172 -3,94988029 1 NON DISTRESS 
KAEF                 
  2016 -4,3 0,058882225 0,507560626 1,713667175 -5,564988774 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 0,054412699 0,578008876 1,545506944 -5,321910767 1 NON DISTRESS 
  2018 -4,3 0,042470894 0,645210558 1,422658599 -5,119918935 1 NON DISTRESS 
KRAS                 
  2016 -4,3 -0,045907334 0,532687041 0,814473814 -4,535879439 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 -0,020925844 0,549675456 0,750196967 -4,479595667 1 NON DISTRESS 
  2018 -4,3 -0,017951906 0,581181988 0,619087682 -4,319953788 1 NON DISTRESS 
PGAS                 
  2016 -4,3 0,045153206 0,536124908 2,605773222 -6,41480152 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 0,03095236 0,473259357 2,655166534 -6,512859537 1 NON DISTRESS 
  2018 -4,3 0,045928469 0,596702287 1,541646109 -5,290872291 1 NON DISTRESS 
PTPP                 
  2016 -4,3 0,036791659 0,654720582 1,545856689 -5,227927766 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 0,041257495 0,659115306 1,444836552 -5,126978741 1 NON DISTRESS 
  2018 -4,3 0,037279252 0,689517115 1,415173457 -5,062935594 1 NON DISTRESS 
SMGR                 
  2016 -4,3 0,102540247 0,308692352 1,27251894 -5,366366835 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 0,033626485 0,387673545 1,567751205 -5,513704145 1 NON DISTRESS 




TINS                 
  2016 -4,3 2,64E-05 0,407906222 1,711045422 -5,603165588 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 4,23E-05 0,489614745 2,05640339 -5,866830949 1 NON DISTRESS 
  2018 -4,3 3,51E-05 0,568600117 1,490270878 -5,221705908 1 NON DISTRESS 
TLKM                 
  2016 -4,3 0,162417669 0,41237452 1,199662995 -5,249706144 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 0,164753834 0,435067814 1,048153209 -5,077839229 1 NON DISTRESS 
  2018 -4,3 0,130841529 0,431109236 0,935301874 -4,935034167 1 NON DISTRESS 
WSKT                 
  2016 -4,3 0,029512937 0,726967343 1,269435324 -4,871980918 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 0,04291884 0,767560673 1,002252367 -4,577610534 1 NON DISTRESS 
  2018 -4,3 0,037137302 0,767772719 1,179391796 -4,748756379 1 NON DISTRESS 
WIKA                 
  2016 -4,3 0,036889794 0,598067325 1,475575706 -5,214398175 1 NON DISTRESS 
  2017 -4,3 0,029684839 0,679715067 1,343956829 -4,993926601 1 NON DISTRESS 










PERHITUNGAN MODEL SPRINGATE 
PERHITUNGAN MODEL SPRINGATE 
KODE TAHUN modal kerja pndptn sblm bunga&pjk ebit penjualan HASIL FD KET 
ADHI                
  2016 0,189924828 0,036361032 0,047173343 0,552156599 0,825615802 0 DISTRESS 
  2017 0,253569871 0,052120577 0,029432008 0,534931207 0,870053663 1 NON DISTRESS 
  2018 0,214659274 0,059728218 0,034248774 0,519794817 0,828431083 0 DISTRESS 
ANTM                
  2016 0,209392474 0,000272036 0,054520794 0,303728962 0,567914266 0 DISTRESS 
  2017 0,11492789 0,02001069 0,08183695 0,421586724 0,638362254 0 DISTRESS 
  2018 0,089673436 0,055626827 0,229600971 0,757850603 1,132751837 1 NON DISTRESS 
BBRI                
  2016 0,201905681 0,03384121 0,034760867 0,093653701 0,364161459 0 DISTRESS 
  2017 0,20256002 0,032680031 0,034508538 0,091364648 0,361113237 0 DISTRESS 
  2018 0,217284212 0,007051329 0,009699713 0,020228144 0,254263398 0 DISTRESS 
BMRI                
  2016 0,049160392 0,017917354 0,037716838 0,073844 0,178638584 0 DISTRESS 
  2017 0,23929915 0,024157314 0,035698563 0,070686799 0,369841826 0 DISTRESS 
  2018 0,093642805 0,028201903 0,034406025 0,067367377 0,22361811 0 DISTRESS 
GIAA                
  2016 -0,106604795 0,026515612 0,011378212 0,877523979 0,808813008 0 DISTRESS 
  2017 -0,248480452 -0,020243228 -0,082306608 0,903990634 0,552960346 0 DISTRESS 




JSMR                
  2016 -0,105814399 0,077859474 0,142249467 0,311426215 0,425720757 0 DISTRESS 
  2017 -0,075901816 0,058693238 0,130028811 0,443123721 0,555943954 0 DISTRESS 
  2018 -0,233777551 0,065703935 0,103286826 0,44861323 0,38382644 0 DISTRESS 
KAEF                
  2016 0,262441664 0,096003924 0,225812948 1,259929292 1,844187828 1 NON DISTRESS 
  2017 0,212032674 0,087868813 0,189790398 1,005139375 1,49483126 1 NON DISTRESS 
  2018 0,168622642 0,08086499 0,153068289 0,787925798 1,190481719 1 NON DISTRESS 
KRAS                
  2016 -0,05770728 0,001115144 -0,156553568 0,341583194 0,12843749 0 DISTRESS 
  2017 -0,082687429 0,01233331 -0,057222053 0,352183777 0,224607605 0 DISTRESS 
  2018 -0,141672859 -0,00077193 -0,04892927 0,404701327 0,213327268 0 DISTRESS 
PGAS                
  2016 0,191582241 0,06500326 0,472158965 0,429428303 1,158172769 1 NON DISTRESS 
  2017 0,170295805 0,062921764 0,496398548 0,436333755 1,165949872 1 NON DISTRESS 
  2018 0,109466492 0,081280608 0,260476504 0,48748376 0,938707364 1 NON DISTRESS 
PTPP                
  2016 0,277432003 0,042355215 0,073490792 0,527263504 0,920541514 1 NON DISTRESS 
  2017 0,220378684 0,031733892 0,086583459 0,514620117 0,853316152 0 DISTRESS 
  2018 0,209548542 0,034872168 0,075523109 0,478020285 0,797964104 0 DISTRESS 
SMGR                
  2016 0,050229286 0,106715963 0,62375187 0,590914319 1,371611438 1 NON DISTRESS 
  2017 0,101862217 0,059260328 0,256020173 0,566831654 0,983974372 1 NON DISTRESS 




TINS                
  2016 0,227956762 0,04806888 0,000135557 0,729768906 1,005930105 1 NON DISTRESS 
  2017 0,302656322 0,057816027 0,000210494 0,776096344 1,136779187 1 NON DISTRESS 
  2018 0,200294114 0,001227283 0,000124101 0,73091573 0,932561228 1 NON DISTRESS 
TLKM                
  2016 0,044201079 0,218221601 0,960439616 0,647694184 1,87055648 1 NON DISTRESS 
  2017 0,011008444 0,221342778 0,940122532 0,646178029 1,818651783 1 NON DISTRESS 
  2018 -0,014515316 0,188388718 0,786947969 0,634270306 1,595091677 1 NON DISTRESS 
WSKT                
  2016 0,137205081 0,051206695 0,068904645 0,387223771 0,644540192 0 DISTRESS 
  2017 0,00120352 0,066668884 0,08833334 0,461847349 0,618053093 0 DISTRESS 
  2018 0,081913941 0,064046953 0,097473051 0,392220681 0,635654626 0 DISTRESS 
WIKA                
  2016 0,223379706 0,066856432 0,084244602 0,503877048 0,878357788 1 NON DISTRESS 
  2017 0,195572522 0,050801137 0,056298618 0,572991252 0,875663529 1 NON DISTRESS 





















































One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Altman Zmijewski Springate 

















Most Extreme Differences Absolute ,284 ,473 ,328 
Positive ,284 ,333 ,328 
Negative -,265 -,473 -,327 
Test Statistic ,284 ,473 ,328 







a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 






UJI NORMALITAS OUTLIER 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Altman Zmijewski Springate 

















Most Extreme Differences Absolute ,148 ,074 ,093 
Positive ,141 ,055 ,093 
Negative -,148 -,074 -,065 
Test Statistic ,148 ,074 ,093 







a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 




















UJI NORMALITAS MONTE CARLO 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Altman Zmijewski Springate 



















Absolute ,148 ,074 ,093 
Positive ,141 ,055 ,093 
Negative -,148 -,074 -,065 
Test Statistic ,148 ,074 ,093 
















99% Confidence Interval Lower Bound ,237 ,947 ,790 
Upper Bound ,260 ,958 ,811 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. Based on 10000 sampled tables with starting seed 2000000. 
e. This is a lower bound of the true significance. 
 
